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Tiivistelmä-Referat-Abstract
Ekonometrinen tutkimus käsittelee valuuttakurssin muutoksen riskin mallintamista ja estimointia. Tutkimuksessa esitellään erilaisia volatiliteetin
estimaattoreita. Tavoitteena on erityisesti arvioida aikasarjamalleista GARCH(1,1)-mallin soveltuvuutta valuuttakurssin volatiliteetin
ennustamiseen. Sen ennustekykyä verrataan optiomarkkinoilta saatavaan implisiittiseen volatiliteettiin.
Empiirinen tarkastelu koskee euron ja dollarin välisen kurssin volatiliteetin ennustamista. Aineistona on Euroopan keskuspankin viralliset
valuuttanoteeraukset ja Reuters-informaatiojärjestelmästä saadut päivittäiset implisiittiset volatiliteetit. Aineisto koskee ajanjaksoa 4.1.1999 -
31.10.2003.
Tutkimuksen johtopäätös on, että GARCH(1,1)-mallilla voidaan mallintaa eurodollarivaluuttakurssin volatiliteettia. Tosin estimoidut parametrit
saavat arvot, jotka ovat lähellä integroitunutta IGARCH(1,1)-mallia, eli valuuttakurssin ehdollinen varianssi vaimenee hitaasti kohti pitkän
aikavälin varianssia.
Ennustevertailussa käytettiin benchmark- ja rationaalisten odotusten menetelmiä. Benchmark menetelmällä parhaaksi ennusteeksi saatiin
implisiitinen volatiliteetti, joskin GARCH(1,1)-malli ennusti lähes yhtä hyvin. Huonoiten ennusti edellisten kahdenkymmenen päivän
volatiliteetti. Edellisen vuoden volatiliteetti ennusti paremmin kuin koko historiasta laskettu volatiliteetti, mutta se oli selkeästi huonompi
ennuste kuin implisiittinen volatiliteetti tai GARCH-mallin antama ennuste. Nämä tulokset ovat saman suuntaisia kuin muiden vastaavien, toisia
valuuttakursseja koskeneiden tutkimusten tulokset.
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